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[論文］環境配慮型設備投資における設備更新分析（井岡）
ととなる。
（３）多目標意思決定アプローチ
コストミニマム，トータルコスト・アセスメントのアプローチが，コストと
いう単一尺度により評価するのに対して，設備投資の経済性だけでなく環境保
全効果についても複数の尺度であらわし，それらの多目標をバランスよく達成
しようとするものである。
なお，日本企業における環境配慮型設備投資に関しては，環境規制の遵守を
目的とする投資の場合には，コストミニマムのアプローチをとり，環境経営の
目標を達成するために行う自発的環境設備投資の場合については，多目標意思
決定アプローチをとる場合が多いとされる]5)。
３－３環境配慮型設備の設備更新の分析
環境配慮型設備投資において，伝統的設備投資決定法により資金の時間価値
を考慮し，キャッシュインフローとキャッシュアウトフローを比較する方法で
は，環境を配慮した設備投資の効果が必ずしもキャッシュインフローの増加に
反映されず低い評価となる場合が多いとされる'6)。前述のUSEPAのトータル
コストアセスメントでは，４階層のコストの範囲を段階的にすなわち階層Ｏ
の通常コストで検討した場合に棄却される設備投資であるとしても〆階層’の
隠れているコストを考慮しそれでも棄却される場合，階層２の負債コストを
考慮，さらには階層３の無形コストを考慮するというようにその設備投資で考
慮するコストの範囲を段階的に拡大し検討を行うものである。ただし，この
ような方法は，前述のようにコストミニマムやトータルコスト・アセスメント
のようなコストにかかわるアプローチとして位置づけられる。
なお，環境配慮型設備投資に関する分析のアプローチについては，前述のよ
うに多目標意思決定アプローチもあるが，本論文では，財務データによる分析
を対象とする。
前述の設備投資における経済寿命に関連して，環境配慮型設備投資を検討す
ると，利益型と費用型の経済寿命モデルが想定されるが，以下では，利益型の
－１６－
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経済寿命モデルについては，費用型経済寿命にキャッシュインフローを考慮す
ることにより容易に展開可能であることから，費用型の経済寿命モデルを中心
として検討する。
費用型の経済寿命モデルは，費用の負担額を最小とするような取替年数すな
わち経済寿命を導くものであるが，従来の設備投資評価については，ＵSEPA
のトータルコストアセスメントにおける４階層のコストの階層Ｏの通常コスト
を対象とするものといえる。そこで，環境配慮型設備についての経済寿命に
USEPAのトータルコストアセスメントにおける４階層のコストの範囲を段階
的にすなわち，まず階層０の通常コスト，次に階層ｌの隠れているコスト，
次に階層２の負債コストさらには階層３の無形コストを段階的に考慮するこ
とを検討する。
操業費用の年価については従来の設備投資において対象とされていたコスト
は，ＵSEPAのトータルコストアセスメントの階層Ｏの通常コストにあたる部
分となるが，それ以外の階層１の隠れているコスト，階層２の負債コスト，階
層３の無形コストを考慮すると，図表７のように，総費用の年価が実線から破
線へと増加することとなる。なお，それに伴い総費用の年価も増加する。また
総費用の年価を最小とするような取替年数，すなわち経済寿命はより短いもの
となる。ただし，隠れているコスト，負債コストおよび無形コストを考慮する
ことにより，操業費用の年価は実線の状態から破線の状態へと上昇するが，そ
れは，環境配慮型の設備投資において考慮すべきコスト負担の部分であり，そ
れにより，総費用の年価が上昇するのは，環境配慮による価値犠牲であり，環
境経営を実施する上で，環境保全活動を有効に実施するためのコストであると
いえる。また，それらのコストを加味することにより環境配慮によるコストの
負担は増加するが，その状況でどのような取替年数が有利かを示すのが経済寿
命モデルである。
したがって，時間を離散変数として取り扱った場合は，前出の(2)式にお設
備投資を行った場合の第ｊ期末における設備の維持・修繕等のための操業費用
(減価償却費および支払利息を含まない）の発生額Ｅｊ以外に，隠れているコス
－１７－
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卜，負債コストおよび無形コストの額ＥｊＥを考慮した操業費用EjT(＝Ｅｊ+EjE)，
環境配慮型設備を、期間経過後の売却価値をSTn，環境配慮型設備の投資額を
CTOすると，総費用の年価MET(､)は，資本コスト率をｉとし，、期間における
現在価値を、期間にわたる資本回収係数を掛けることにより次式のようにあら
わされる。なお，操業費用には，故障が起こってから行われる事後保全のため
の修繕費，故障を事前に防ぐための予防保全の費用およびその他の設備維持費
にさらに隠れているコスト，負債コストおよび無形コストから構成される。
馴薑|自等鍵-烏}齢剛
そこで(2)/式における年価を最小とするような期間、Tが経済寿命､T*とな
る。
図表７に示されるように隠れているコスト，負債コストおよび無形コストの
額ＥｊＥを加味した分だけ実線から破線へと操業費用の年価が上昇し，それに伴
い総費用の年価も実線から破線へと増加する。そこで，総費用の年価の最小と
なる経済寿命は変化することとなる。
時間を離散変数として取り扱った場合は，費用型の経済寿命については，時
図表７環境配慮型設備の費用型経済寿命
年価
▲
取替年数経済寿命、＊
－１８－
０
経営論叢第４巻第１号（2014年６月）
点ｔにおける操業費用の発生額Ｅ(t)以外に隠れているコスト，負債コストお
よび無形コストの額ＥＥ(t)を考慮した操業費用の発生額をＥＴ(t)（＝Ｅ(t)＋
EE(t))，時点０における環境配慮型設備の投資額(初期投資額)をCTO，Ｔ期間
使用後の設備の売却価値を時間に対する減少関数ＳＴ(Ｔ)とあらわし時間を連
続量とする場合の環境配慮型設備に関する費用型経済寿命の総費用の年価関数
は(5)'式のようにあらわされる。
鵬'小ＩｉＥｗ外q-swl声け
したがって，時間を連続量とする場合の費用型経済寿命ＴＴ窯は，(5)'式の
MET(Ｔ)を最小とする取替年数Ｔである。
なお上述の環境配慮型の経済寿命の分析においては，従来の設備投資の分析
におけるＵSEPAのトータルコストアセスメントの階層１の隠れているコス
ト，階層２の負債コスト，さらには階層３の無形コストを考慮することにより
環境配慮型設備の経済寿命が導かれ，その取替年数で設備更新を行うことが最
適となる。
４．環境配慮型の新設備更新モデル
４－１．環境配慮型の新設備更新の経済性評価法
環境配慮型設備について，現有設備から新設備にどのようなタイミングで切
り替えるのが有利かを検討するには，新規設備について前述の経済寿命を前提
として分析がなされる。
まず,環境配慮型の現有設備について，その設備に関しての経済寿命ＴＴ*ご
とに取り替えを行う場合の総費用の年価ＭＴ(TT*)とそれと比較すべき新設備
をその設備の経済寿命TTN*ごとに取り替える場合の年価MTN(TTN*)を比較
し新設備の方が経済的に有利すなわちMTN(TTN*)＜ＭＴ(TT*)の場合に，い
つ新設備へ更新すべきかというタイミングが問題となる。そこで現有設備に関
して，現時点０からｔ年経過時点における操業費用の発生額ＥＨ(t)以外に隠れ
－１９－
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ているコスト，負債コストおよび無形コストの額EEH(t)を考慮した操業費用
の発生額をETH(t)（＝ＥＨ(t)＋EEH(t))，現時点からＴ年経過後に現有設備を
処分する場合の処分価値をSTH(T)とする。そこで，環境配慮型設備に関して，
新設備と比較するための現有設備の総費用の年価MTI,(T)は，(8)'式のように
あらわされる。
…-{i…`１－…`|声（$『
環境配慮型の新設備については，(5)'式と同様に導かれた経済寿命ごとに取
替えを行った場合の新設備の総費用の年価をＭＴＮとあらわすと，新設備の方
が有利であり，新設備へ，いつ更新すべきかという状況であるので，年価を比
較するとMTN＜MTH(TT*)である。
そこで，以上の状況を図示すると図表８のようになる。すなわち新設備の総
費用の年価をMTNは一定の水平の直線であらわされる。
図表８環境配慮型の現有設備と新設備の年価
1年価
ＭＴＮ
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更新年数ＴＴ八０
環境配慮型の設備に関して,図表８の右上がり曲線のように現有設備の年価
が現時点において，新設備の総費用の年価がＭＴＮを下回っている場合は,ど
の時点で新設備に更新すべきかが問題となる。時点TTAで新設備に更新する
場合の年価の総額は，色づけされた長方形の面積であらわされるので，この面
－２０－
■
-歩
蕊il霧iililiiiil llilllii蕊ｌＩｌｉｌｉ 籔
経営論叢第４巻第１号（2014年６月）
積を最小とするような更新年数Ｔを考える必要があるが，これについても，前
述の新設備への更新のタイミングの考え方と同様となる。
４－２．環境配慮型の新設備更新評価モデルの構築
環境配慮型の設備について，現時点ＯからＴ年経過時点まで現有設備を使用
し，Ｔ年経過時点で新設備に更新しその後は新設備と反復的に取替え使用す
る場合の現在価値の総額ｐＴ(Ｔ)は(9)'式のようにあらわされる。
〆(かi",伽`小ｓｌｈ(T)桝竿`〃（，γ
(9)'式における右辺の第１項は，現有設備を時点Ｔまで使用することによる
操業費用の現在価値の総額であり，第２項は現有設備の時点Ｔにおける処分価
値を現在価値に変換したものであり，第３項は時点Ｔに新設備に更新しその
後，連続反復的に当該設備の取替えを行う場合の現在価値の総和である。
現有設備から新設備への経済的に最も有利な更新時点は，（１０)'式および
(１１)'式を満たす必要がある。
EiWMﾊﾟT)_響TLM，Ⅲ
仏(T)佃等T)`鶚T)>， （１１)′ｄＴ
なお時間を離散量として取り扱う場合については，新設備の総費用の年価を
ＭＴＮとし現有設備の操業費用をＥＴ，売却価値をＳＴ，各期末時点ｋを添え字
であらわすと新規設備への最適更新時点ｋについては(12)'式を満たす必要が
ある。
ＢＴﾙｰ{S,ﾙｰ(,+/)SrH}≦MT1v≦ハー{S朴('+/)STⅧ｝（'2)・
売却価値を無視しうる場合については，（'2)'式からわかるように最適更新
時点ｋは，現有設備の操業費用Ｅが,新設備を経済寿命ごとに取替えた場合の
総費用の年価ＭＴＮに等しくなった時点といえる。
環境配慮型の設備について現有設備から新設備へどのようなタイミングで更
－２１－
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新するのが経済的に有利かを考える場合，そのコストについて,ＵSEPAのトー
タルコストアセスメントにおける４階層のコストの範囲のように従来対象と
した階層Ｏの通常コスト以外に階層ｌの隠れているコスト，階層２の負債コ
ストさらには階層３の無形コストを考慮する必要がある。すなわち設備の維
持・修繕等のための操業費用（減価償却費および支払利息を含まない）の発生
額以外に隠れているコスト負債コストおよび無形コストの額を考慮した操
業費用，さらに環境配慮型設備を、期間経過後の売却価値，また，環境配慮型
設備の投資額を考慮して，上述の様な更新時期の分析を必要とする。
５．おわりに
企業における環境保全のための環境保全活動については，その有効な実施の
ために環境管理会計において種々の手法が用意されているが，環境配慮型設備
投資意思決定は，その意思決定の効果が長期にわたり将来を決定づけるもの
である。そこで，本論文では，その設備投資における経済的に最も有利な取替
年数すなわち経済寿命について，その理論と体系を整理するとともに，現有設
備から新たに登場した経済的により有利な設備へ取り替える場合，どのような
タイミングで更新すべきかについても検討・整理を行った。またその理論を
もとに環境配慮型の設備投資にUSEPAのトータルコストアセスメントにおけ
る４階層のコストを踏まえ，環境配慮型設備投資における設備更新問題につい
て，環境配慮型設備の経済寿命および環境配慮型の新設備への経済的に有利な
更新時期を導くための考え方について検討を行った。
なお，ＵSEPAのトータルコストアセスメントにおける４階層のコストに対
応して，環境配慮型設備投資における経済寿命に対する影響等についての分析
については，行っていないが，それらについては今後の課題としたい。
－２２－
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注
１）
２）
千住・伏見［l9831p202参照。
｢実際には将来取り替える設備の取得価額や報収が第１回目の設備のそれと同じ
ということは滅多になく，物価水準が上昇するために将来のものほど投資額や
報収が大きくなる傾向がある。その場合は，将来の収入や支出を実質価値で測
定し，資本の利率も実質価値で測定することにすると，類似反復型の仮定をお
いても大過ない場合が多い｡」とされる(千住・伏見1983,ｐ203)。
千住・伏見［l9831pp209-211参照。
千住・伏見［l9831pl2に詳しい。
経済性計算については，千住鎮雄・伏見多美雄［19831千住鎮雄・伏見多美雄
[1994］に詳しい。
次の図に示すように現在価値Ｐ，終価Ｓ，年価Ｍの価値変換は①～⑥の各
係数をかけることにより計算される。
3）
4）
5）
①
②
０１２．．．ｋ 、
時間を連続量とする場合の資金の時間価値の変換およびその考え方について
以下に示す。
現時点における資金価値Ｐのｔ年経過後の価値Ｓを考える。ただし資本コス
ト率は，単位期間の年あたりｉとする。そこで，ｔ年後の価値Ｓは，１年ごと
の複利計算によると（ｉ）式のようにあらわされる。
Ｓ=Ｐ×(l+i)I（ｉ）
次に単位期間を半年(1/2年)とすると資本コスト率は．半年あたりi/2となり
半年複利の計算によりｔ年後の価値Ｓは，（ii)式のようにあらわされる。
Ｓ=Ｐ×(1+i/2)2１（ii）
同様に単位期間をl/ｋ年とする場合，資本コスト率は，ｌ/ｋ年あたりi/ｋとな
り，ｔ年後の価値Ｓは（iii)式のようにあらわされる。
Ｓ=Ｐ×(l+i/k)kｉ（iii）
－２３－
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ここで単位期間'/ｋを微小趾とすることにより，時間を連続量とする。その
ため(iii)式におけるｋを無限に大きくすると(iv)式のようになる。
lim('十i/k)k〔={聖('十l/(k/i))(M)i[ （Ｍｋ→｡◎
（iv)式においてｋ/i=、とおくと(v)式のよう,こ変形される。ただしｅは，ネ
イピア数(自然対数の底)である。
’im('+i/k)k[＝,ｉｍ(,+,/､)ｎｉ１ｋ→･ｏ ｎ→cＤ
ｅｉ（ （ｖ）
（'１聖(,+,/､)､=e）
したがって，時間を連続量として取り扱った場合，現時点における資金価値
Ｐのｔ年経過後の価値Ｓは．（vi)式のようにあらわされる。
Ｓ=ＰｘｅｌＩ（vi）
なお(vi)式における係数eI1は，時間を離散量にとった場合の終価係数に対応
する。
なお，各変換係数は①～⑥のとおりであるが各係数の最初の式が時間を離
散量とした場合の式であり。その次の式は時間を連続量としたときの式である。
ただし，ｅは自然対数の底(ネイピア数)である。
現在価値Ｐ，終価Ｓ，年価Ｍ，利子率ｉ，プロジェクト期間、，Ｔ
（'十/)”①終価係数ｅｉＴ
古薑(〃圭弔㈹②現価係数
（l-e-r1③年金現価蝋鶚
/(1+/)〃④資本回収係数（,+ﾉｱ－， （l-e-i1）
⑤年金終価係数（l+/),,－， （eiT-,）
Ｚ
⑥減債基金係数 (eiT-l）(l+ﾉｱ-１
6）
7）
千住・伏見［l9831p202参照。
千住鎮雄･伏見多美雄［1983］および千住鎮雄･伏見多美雄［1994］においては，
投資案の成果として生じる毎期の純収入を報収(return)とあらわしている。
孟慶国・中村善太郎［19931孟慶国［1996］に詳しい。8）
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まず，毎期末における年価Ｍを現在価値Ｐに変換する場合は，（ｉ）式のように
年価の現在価値の総和としてあらわされ，等比数列の和により求められる。な
お年価を現在価値に変換する係数を年金現価係数とよぶ。
9）
P薑計詩芋…詩薑書斎
一M令両…T丁:ＴＭｚ－１，１ｋ=,(1+i)ｋ (ｉ）
(1+i)､－１＝Ｍｘ i(l+i)Ⅱ
そこで，永久に年価Ｍが生じる状況は，（ｉ）式の、を無限大とする場合であ
る。（ii)式のように、を無限大とすると現在価値Ｐは，（ｉ）式の年金現価係数
の分母・分子を(1+i)ロで除することにより，年価Ｍを資本コスト率ｉで１余する
ことにより計算されることがわかる。
'+祠Ⅲ(l+i)､-１ (ii）Ｐ'＝Ｍｘｌｉｍ
〃→CＤ
＝Ｍｘｌｉｍ
〃→⑪i(l+i)ロ
１０） 費用型の(5)式，ＭＥ(Ｔ)を最小とするような取替年数Ｔは，(5)式を１次微分が
０，２次微分が正となる必要がある。そこで(5)式の１次微分を行うと，（ｉ）式
のようになる。
d/Mb(か ｌＥｎ－等剛}晶一liE伽Ⅶq-w｝
|Eい-禦州}帯-Ｍ②缶
lEm-等朋切‐"(か}詰薑，
j2e-iT
(l-e-")２ａＴ
(ｉ）
したがって，１次微分がＯとなるためには（ii）式を満たす必要がある。
ＥＩＭか-響-Ｍ）’、
また，２次微分については，（iii)式のようになり，これが正となる必要があ
る。
－２５－
［論文］環境配慮型設備投資における設備更新分析（井岡）
響-{響-禦刊半-響}i＝:ニァ
＋{Elr'一響冊ＩＭか}欝
一{響-響刊響-響}諸-竿崗刈
（iii）
なおＸｎ式において川)式を前提とすると竿－０であ…川式
を満たすには，（iv)式を満たせばよいこととなる。
響刊等-響>、 (iv）
更新時点Ｔ以降に新設備を取替え続ける場合について，時点Ｔにおける価値の
総額は坐となるので,これを時点oにおける価値すなわち現在価値に変換す
Ｚ
るためにc-iTを乗じることにより，更新時点Ｔ以降に新設術を取替え続ける現在
価値の総額は竿｡-"となる。
Ｔ年経過時点で新設備に更新し，その後は新設備と反復的に取替え使用する場
合の現在価値の総額Ｐ(Ｔ)をあらわす(9)式を最小とするような時点Ｔについて
は，(9)式の１次微分が０，２次微分が正となる必要がある。そこで(9)式の１次
微分を行うと，（ｉ）式のようになる。
１１）
12）
等-母(ﾙｰ"-響ＡＭ)｡薑臓-MW｡-〃 （ｉ）
‐{叩‐響鶚Ｍ１－Ｍ)〆〃
肱がって』(か-苧M-MFOを満たすときすなわち
加一竿剛)薑螂と削次微分が｡となる.
さらに２次微分を行うと（ii)式のようになる。
祭-|響-禦響}Ａ{叩-響Ｍ１-必}衝〃
（ii）
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ただし，１次微分がＯのとき（ii）式の右辺の２つ目の中括弧はＯとなる。
したがって，２次微分が正となるには，（ii）式の右辺の1つ目の中括弧がIＥ
となる必要があり．（iii)式が導かれる
必'(が鶚ＴＩ鶚i響が>,（ｉｉｉ１ｄＴ
孟慶国・中村善太郎［19931孟慶国［1996］に詳しい。
小倉昇［2005］に詳しい。
小倉昇［20051pp87-88参照。
浅田孝幸・伊藤嘉博責任編集［20111pp226-227参照。
13）
14）
15）
16）
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